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Established in 1949, the exchange rate regime of Chinese currency has been 
seen several profound policy changes, from the planned economy era and the 
open-up policy reform, especially the reform of exchange rate in 1994 which 
has then become an effective stimulus for Chinese economic growth in the past 
decade. With the open-up policy and market economy reform going further and 
deeper, our nation’s economy strength has been enhanced significantly, which 
brings in large amount of foreign capital investment and a still-increasing trade 
surplus with other nations. Starting from 2002, Chinese government has been 
under great pressure from U.S., Japan and European Union for RMB value 
appreciation. The current exchange rate regime is on a crucial crossroad. To sum 
up the whole situation, the disadvantage of our current exchange rate results 
from a non-marketed exchange rate constitution and poor adjustment system. 
On the one hand, RMB exchange rate could not truly reflect the supply and 
demand of foreign currency market, because Chinese companies and residents 
are not allowed to freely hold foreign currency; On the other hand, the 
interference of Chinese Central Bank causes the current exchange rate lacking a 
necessary flexibility so that makes it not being able to act as a lever of economy 
as it should be. Our so-called “Manageable Floating Exchange Rate Regime” is 
actually an US Dollar-pegged exchange rate that is no longer suitable for our 
economic growth of today. The demand for a reform on this system is 
imperative. Focusing on the outstanding problems of RMB exchange rate 
constitution and adjustment system, this article presents several practical 
recommendations. It also presents author’s idea on the timing, steps and 
methods of a necessary foreign currency exchange rate reform.  
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因。对于第二种理由，笔者认为，2003 年我国 GDP 总量仅占世界 GDP 比重













































































































世界各主要工业国家开始实行浮动汇率制。根据 IMF 1999 年 3 月以前的分
类，布雷顿森林体系崩溃以后，汇率制度按其灵活性分为三类：(1)钉住汇













































































根据 1981 和 1999 年 IMF 对各成员国的汇率安排的分类标准，表 1-1














和表 1-2 分别列出世界各国于 1981 年—1998 年期间和 1999 年—2004 年期
间选择汇率制度的情况。 
 
表 1-1 1981 年—1998 年期间世界各国汇率制度选择情况 
年份 81年 82年 83年 84年 85年 86年 87年 88年 89年
国家总数 144 145 146 147 149 150 151 151 152
1、钉住汇率 94 93 90 93 95 89 92 94 93
A、钉住单一货币 58 55 51 50 51 52 57 55 51
B、钉住一组货币 36 38 39 43 44 37 35 39 42
2、有限灵活汇率 17 17 17 15 12 13 12 12 13
A、单一货币 9 9 9 7 5 5 4 4 4
B、合成货币 8 8 8 8 7 8 8 8 9
3、更加灵活汇率 33 35 38 39 42 48 46 44 46
A、按一套指标调整 4 5 6 6 5 6 5 5 5
B、管理浮动 19 22 24 19 22 22 23 22 21
C、独立浮动 10 8 8 14 15 20 18 17 20
年份 90年 91年 92年 93年 94年 95年 96年 97年 98年
国家总数 154 156 167 175 178 180 181 181 182
1、钉住汇率 85 81 84 73 70 66 66 66 64
A、钉住单一货币 44 42 50 43 45 55 55 46 47
B、钉住一组货币 41 39 34 30 25 22 22 20 17
2、有限灵活汇率 13 14 13 13 14 14 16 16 17
A、单一货币 4 4 4 4 4 4 4 4 4
B、合成货币 9 10 9 9 10 10 12 12 13
3、更加灵活汇率 51 61 70 89 94 100 99 99 101
A、按一套指标调整 3 5 3 4 3 5 2 - -
B、管理浮动 23 27 23 29 33 44 45 46 56
C、独立浮动 25 29 44 56 58 54 52 53 45

































37 37 39 40 41 41
货币局制度 8 8 8 8 7 7
固定钉住制 44 45 44 41 42 41
窄幅钉住 8 6 6 5 5 4
爬行钉住 6 5 4 4 5 5
爬行区间浮动 9 7 5 6 5 5
管理浮动 25 27 33 42 46 49
单独浮动 48 50 47 40 36 35
*数据来源：IMF“International Financial Statistics” & “Exchange Rate Arrangement And 
Exchange Restrictions”各年 
  从表 1-1 可以看出，自上世纪 80 年代以来，选择有限灵活性汇率制度
的国家比例大致不变，而选择更加灵活汇率的国家比例则在不断上升，选
择钉住汇率制的国家比例在下降，此趋势在进入上世纪 90 年代后更明显。 
从表 1-2 可以看出，延续着 1981—1998 年的趋势，自 1999 年以来，
选择浮动汇率制度的国家继续递增。截至 2004 年 6 月，选择浮动汇率制度
的国家共有 84 个，其中选择管理浮动的比例不断增加，由 1999 年的 34.2
％递增到 2004 年的 58.3％。 
 
第四节  选择汇率制度的一般原则 
  在布雷顿森林体系后，全球范围内一系列的金融危机都与汇率制度的









































































































第一节  人民币汇率制度的演变 
  人民币汇率自 1949 年诞生起，迄今已经历了 56 年的漫长历史岁月，
在这期间人民币汇率制度几经变化，汇率也不断地波动（表 2-1），纵观人
民币汇率制度经历过程，可划分为以下六个阶段。 
表 2-1 1949 年－2003 年我国人民币汇率 
年份 人民币汇率 年份 人民币汇率 年份 人民币汇率
1950年 3.1821 1968年 2.4618 1986年 3.4528
1951年 2.2757 1969年 2.4618 1987年 3.7221
1952年 2.2645 1970年 2.4618 1988年 3.7221
1953年 2.617 1971年 2.4611 1989年 4.7221
1954年 2.4676 1972年 2.2451 1990年 5.2221
1955年 2.4618 1973年 1.9894 1991年 5.4342
1956年 2.4618 1974年 1.9612 1992年 5.7518
1957年 2.4618 1975年 1.8598 1993年 5.8
1958年 2.4618 1976年 1.9414 1994年 8.4446
1959年 2.4618 1977年 1.8578 1995年 8.3174
1960年 2.4618 1978年 1.6836 1996年 8.2982
1961年 2.4618 1979年 1.4692 1997年 8.2898
1962年 2.4618 1980年 1.4981 1998年 8.2791
1963年 2.4618 1981年 1.705 1999年 8.2783
1964年 2.4618 1982年 1.8925 2000年 8.2784
1965年 2.4618 1983年 1.9752 2001年 8.277
1966年 2.4618 1984年 2.327 2002年 8.277
1967年 2.4618 1985年 2.9366 2003年 8.277  
*数据来源：国家外汇管理局网站 www.safe.gov.cn 
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第四阶段：1981 年-1984 年 
  这个阶段是中国开始改革开放的初始阶段，在汇率制度安排上，人民
币罕见地实行了复汇率制度，在官方公布的汇率之外，还实行了贸易内部
结算价格。官方汇率为 1 美元兑换 1.5 人民币，贸易内部结算汇率为 1 美
元兑换 2.8 人民币。 
第五阶段：1985 年-1993 年 
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